ULTRABURSATILES S.A. Y SUBORDINADA
Comisionista de Bolsa

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 de diciembre de 2009 Y de 2008
(Expresadas en miles de pesos colombianos, excepto cuando
se indique lo contrario).

NOTA 1. — ENTIDAD REPORTANTE

ULTRABURSATILES S.A. Comisionista de la Bolsa, es una entidad privada que se
constituyd el 15 de febrero de 1.991, mediante escritura publica No. 585 de la Notaria 37. Su
domicilio principal es la ciudad de Bogota D.C.

La sociedad se encuentra bajo la vigilancia y control de la Superintendencia Financiera de
Colombia, el término de duracion de la sociedad se extiende hasta el 14 de febrero de 2041.

Su objeto social principal es el desarrollo del contrato de comision para la compra y venta de
valores inscritos en la Bolsa de Valores y en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios; mediante la resolucion 102 del 21 de febrero de 1991, la Comisién Nacional
de Valores (hoy Superintendencia Financiera) inscribié en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios a la sociedad comisionista y se entiende habilitada a desarrollar las
actividades comprendidas en su objeto social; mediante la resolucién 154 del 6 de marzo de
1992, se confiri6 en mencionada permiso para administrar valores de sus clientes; mediante
oficio 15225 del 17 de marzo de 1993 autoriza a la sociedad para realizar asesorias en el
mercado de capitales; Mediante oficio 19997-955 del 2 de agosto de 1999, autoriza a la
sociedad para realizar contratos de corresponsalia; mediante oficio 200010-814 del 23 de
octubre de 2000, se autoriza a la sociedad para administrar portafolios de terceros; mediante
oficio 9418694-4 del 16 enero de 1994 se confirmé a la sociedad para realizar operaciones
por cuenta propia.

Mediante resolucion 43 del 16 de enero de 1996, se autorizd a la sociedad comisionista para
constituir y administrar un fondo de valores de naturaleza abierto, cuya denominacion es
ULTRAVALORES y aprob¢ el reglamento de funcionamiento respectivo. Mediante resolucion
37 del 15 de enero de 1997, se autorizé reforma integral del reglamento, asi como del
contrato de suscripcion de derechos del fondo de valores ULTRAVALORES. Mediante
resolucion 12 del 8 de enero de 1998, se autoriz6 a la sociedad comisionista para constituir y
administrar un fondo de valores de naturaleza abierto, cuya denominacion es ULTRARENTA.
y aprobd el reglamento de funcionamiento respectivo. No obstante, la sociedad comisionista
podra realizar actividades relacionadas en su objeto social previa autorizacion de la
Superintendencia Financiera y en la actualidad ejerce normal y plenamente actividades de su
objeto social y realiza operaciones en recursos propios y cuenta propia, contrato de comision
y administracion de valores, intermediacion en el mercado cambiario, administracion de
fondos de valores, contratos de corresponsalia, entre otras, estas operaciones se efectdan
con un adecuado control de riesgos y manejo de recursos de terceros.

Mediante Asamblea General de Inversionistas de las carteras Colectivas Ultravalores y
Ultrarenta del 28 de Febrero de 2009, fue aprobado el proyecto de fusion, siendo la cartera
colectiva Ultravalores la absorbente. La Superintendencia Financiera de Colombia mediante
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comunicacion No. 2009009023 de marzo 17 de 2009 comunica que se han cumplido todos
los requisitos de conformidad con la normatividad.

Mediante comunicacion 2009037973-08 del 30 de julio de 2009, La Superintendencia
Financiera de Colombia, autoriz6 a la sociedad comisionista para constituir y administrar una
cartera colectiva con pacto de permanencia con compartimentos, cuya denominacién es
ULTRACCION y aprobo el reglamento de funcionamiento respectivo.

Ultrabursatiles S.A a 31 de diciembre de 2009 posee oficinas en las ciudades de Bogota,
Medellin, Cali y Manizales, y cuenta con 197 empleados para el desarrollo de las
actividades, y 11 en la subordinada.

ENTIDADES CONSOLIDADAS
Ultra Holdings Group Inc consolida sus Estados Financieros con Utralat Securities Inc.

Ultra Holdings Group Inc. Es una entidad privada constituida en la ciudad de Panamé con
matricula No. 485635, mediante escritura de protocolo No. 3170 de abril 28 de 2005. Su
objeto social principal es realizar inversiones en otras sociedades o entidades que se
dediquen al mercado de valores con forme a la reglamentacion de los Estados Unidos. La
vinculacién de Ultra Holdings Group Inc se presenta porque Ultrabursatiles S.A. comisionista
de Bolsa es accionista del 100% de la empresa en Panam4a, por tanto no hay interés
minoritario.

Ultra Holdings Group Inc., es accionista mayoritario de Ultralat Securities Inc., entidad
privada constituida el 2 de mayo de 2006, en la cuidad de Miami Estados Unidos con numero
de identificacién tributaria fiscal 202811521 con residencia en Miami Florida, su objeto social
principal es la de realizar actividades de broker — Dealer dentro del estado de la Florida y por
fuera de los Estados Unidos. Ultralt Securities Inc. Recibié el 17 de enero de 2006
autorizacion de la SEC para operar.

La situacién en activos, pasivos, patrimonio y utilidad de los Estados Financieros individuales
y su subordinada a 31 de diciembre de 2009 y 2008 es la siguiente:

31 de Diciembre 2009

Activos Pasivo Patrimonio Utilidad
Ultrabursatiles S.A. Comisionista de Bolsa 45.754.816 13.446.708 32.308.108 3.371.879
Ultraholdngs Group Inc 4.168.420 839.632 3.328.788 891.703

31 de Diciembre 2008
Activos Pasivo Patrimonio Utilidad

Ultrabursatiles S.A. Comisionista de Bolsa 37.247.830 11.368.757 25.879.073 1.423.469
Ultraholdngs Group Inc 3.401.391 726.633 2.674.757 533.845
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NOTA 2. - PRINCIPALES POLITICAS Y PRACTICAS CONTABL ES

a. Normas Basicas

En su contabilidad y en la preparacién de los estados financieros consolidados de la
comisionista y sus subordinadas, la Comisionista, observa normas contables de general
aceptacion establecidas por la Superintendencia Financiera y en lo prescrito en ellas, se
aplican las normas de contabilidad generalmente aceptadas en Colombia.

Los Estados Financieros consolidados de Ultrabursatiles S.A. incluyen los Estados
Financieros de su subordinada en la cual su participacion directa o indirecta es del 100%.
Los ingresos, egresos, activos y pasivos y cuentas patrimoniales de la subordinada estan
incluidos en las respectivos cuentas de los estados financieros consolidados, después de
eliminar las cuentas y transacciones intercompainiias.

Los Estados Financieros de Ultraholdings Group Inc. fueron preparados de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), estas practicas difieren de los
principios de contabilidad generalmente aceptados en Colombia y las disposiciones de la
Superintendencia Financiera de Colombia. Por tal razon los Estados Financieros de la
subordinada fueron convertidos a las normas de aplicacién en Colombia. Los efectos de
dicha conversion se afectaron Unicamente en el tratamiento de los cargos diferidos-
preoperativos, en razén a que la norma internacional no permite diferirlos y amortizarlos
sisteméticamente, mientras que las normas colombianas si lo permiten. El efecto en los
estados financieros convertidos de la subordinada fue una menor utilidad para el afio 2009
por US$45.869.63 por concepto de la amortizacion de diferidos mencionados y para el afio
2008 una menor utilidad Us $139.870.

b. Conversion de Estados Financieros de la Subordinada

La conversién de los Estados Financieros de la subordinada en el exterior se establecieron
de acuerdo con el capitulo X, numeral 4.2 de la Superintendencia Financiera de Colombia,
cuyo efecto negativo para los afios 2009 y 2008 en el patrimonio de la subordinada es de
$250.786 y 57.133 respectivamente.

Los activos y pasivos fueron reexpresados a la tasa de cambio al cierre del ejercicio de los
afos 2009 y 2008 los cuales fueron de $2.044.23 $ 2.243.59 respectivamente. El patrimonio
se efectud a las tasas historicas de la inversion equivalente a $ 2.302.41 y los ingresos y
egresos se efectuaron con la tasa promedio de los dias de operacién comprendidos entre el
1 de enero y el 31 de diciembre de 2009 y 2008 equivalentes a $2.155.62 y $1.966.26
respectivamente.

La tasa de inflacion de la Republica de Panamé al 31 de diciembre de 2009 es del 1.9% y
para el 31 de diciembre de 2008 es del 6.8%.

c. Comparabilidad de Estados Financieros
El articulo 22 del Decreto 2649 de 1993, indica que los estados financieros consolidados son
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de propdsito general. Asimismo, el articulo 32 del mismo Decreto indica que los estados
financieros de propdsito general se presentan en forma comparativa con los del periodo
inmediatamente anterior.

Inversiones

Con el objeto de estimular, organizar y regular al mercado publico la Superintendencia
Financiera de Colombia mediante la expedicion de las Resoluciones 550, 594, 602, 964,
1004, 1047 y 1053 de 2002 y las Resoluciones 167, 328, 431, 512, 626 y 803 de 2003
estableci6 cambios importantes en la clasificacion y valoracion de inversiones,
reglamentacién que modifica lo contenido en la resolucién 1200 de 1995, considerando
efectos de promocion y desarrollo del mercado y la proteccion a los inversionistas determina
la modificacion de las disposiciones relativas a la valoraciéon de portafolios a precios de
mercado, las cuales entraron en vigencia asi: acciones, titulos de deuda publica y titulos de
deuda publica emitidos en el exterior a partir de septiembre 2 de 2002; titulos de tesoreria de
tasa fija, expresados en unidades de valor real y denominados en ddlares a partir de enero
de 2 de 2003, y titulos de deuda privada interna a partir del 1 de abril de 2003. Esta
valoracién presenta los siguientes aspectos relevantes:

Se define como valor o precio justo de intercambio aquel por el cual un comprador y un
vendedor, suficientemente informados, estan dispuestos a transar un respectivo valor o titulo.

Para la valoracion de las inversiones se fijaron, principalmente los siguientes criterios:
objetividad, transparencia y representatividad, evolucibn y analisis permanentes vy
profesionalismo.

1. Clasificacién

Las inversiones se clasifican en inversiones negociables, inversiones para mantener hasta
el vencimiento e inversiones disponibles para la venta. A su vez, las inversiones
negociables y las inversiones disponibles para la venta se clasifican en valores o titulos de
deuda y valores o titulos participativos.

e Inversiones negociables . Se clasifican como inversiones negociables todo valor o
titulo que ha sido adquirido con el propdsito principal de obtener utilidades por las
fluctuaciones a corto plazo del precio.

e Inversiones para mantener hasta el vencimiento . Se clasifican como inversiones
para mantener hasta el vencimiento, los valores o titulos respecto de los cuales el
inversionista tiene el propdsito serio y la capacidad legal, contractual, financiera y
operativa de mantenerlos hasta el vencimiento de su plazo de maduracion o
redencion. El propésito serio de mantener la inversion es la intencion positiva e
inequivoca de no enajenar el valor o titulo, de tal manera que los derechos en él
incorporados se entiendan en cabeza del inversionista. Con los cuales no se pueden
realizar operaciones de liquidez, salvo en los casos y para los fines que de manera
excepcional determine la respectiva Superintendencia.

e Inversiones disponibles para la venta . Son inversiones disponibles para la venta
los valores o titulos en los cuales el inversionista tiene el proposito serio y la
capacidad legal, contractual, financiera y operativa de mantenerlos cuando menos
durante un afio contado a partir del primer dia en que fueron clasificados por primera
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vez, o en que fueron reclasificados, como inversiones disponibles para la venta. El
proposito serio de mantener la inversion es la intencion positiva e inequivoca de no
enajenar el valor o titulo sin pacto accesorio de recompra durante el periodo a que
hacen referencia los incisos anteriores, de tal manera que los derechos en él
incorporados se entienden durante dicho lapso en cabeza del inversionista.

La decision de clasificar un valor o titulo en cualquiera de las tres (3) categorias
sefaladas, debe ser adoptada por la entidad en el momento de adquisiciéon o compra de
estos titulos o valores, igualmente en las fechas de vencimiento de los valores o titulos
gque conforman los portafolios.

La firma comisionista en cuanto a la clasificacion y contabilizacion de sus inversiones
durante los afios 2009 y 2008 en concordancia con las normas vigentes al respecto, en
cumplimiento de las mismas la valoracion y calculo del valor o precio justo de sus
inversiones son determinados segun lo estipulado actualmente. En todos los casos, la
clasificacién es adoptada por la instancia interna con atribuciones para ello, consultando
las politicas internas establecidas para la gestion y control de riesgos. Actualmente la
comisionista clasifica sus inversiones como negociables y disponibles para la venta. Las
inversiones disponibles para la venta se clasifican a su vez en obligatorias y voluntarias.

2. Valoracioén de las Inversiones

La valoracion de las inversiones se debe efectuar diariamente. Los registros contables
necesarios para el reconocimiento de la valoracion de las inversiones se deben efectuar
con la misma frecuencia prevista para la valoracion.

La diferencia que se presente entre el valor actual de mercado y el inmediatamente
anterior del respectivo valor o titulo se debe registrar como un mayor o menor valor de la
inversion y su contrapartida afectar los resultados del periodo. Tratandose de titulos de
deuda, los rendimientos exigibles pendientes de recaudo se registran como un mayor
valor de la inversion. En consecuencia, el recaudo de dichos rendimientos se debe
contabilizar como un menor valor de la inversion.

Sin perjuicio de las disposiciones que establezcan requisitos particulares de revelacion y
periodicidad de la misma en relacion con las inversiones, en las notas a los estados
financieros de cada ejercicio contable se debe revelar, en forma comparada con el
inmediatamente anterior, toda la informacién necesaria para un adecuado entendimiento
de las clasificaciones y valoraciones efectuadas.

Las inversiones se valoran con sujecion a las disposiciones y metodologia sefialada por la
norma, asi:

e Valores o titulos de deuda. Los valores o titulos de deuda se valoran teniendo en
cuenta su clasificacion.

e Valores o titulos de deudas negociables o disponibles para la venta. Los valores o
titulos de deuda clasificados como inversiones negociables o como inversiones
disponibles para la venta se valoran de conformidad con el siguiente procedimiento:

a. Casos en los que existen, para el dia de la valoracién, precios justos de intercambio.
Se debe emplear el precio calculado en que la metodologia empleada para la
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determinacion del mismo e informado por la entidad dispuesta y autorizada por la
Superintendencia Financiera.

Casos en los que no existen, para el dia de la valoracion, precios justos de
intercambio y existen tasas de referencia y margenes. Cuando no exista el precio a
gue hace referencia el literal anterior, el valor de mercado del respectivo valor o titulo
se debe estimar o aproximar mediante el calculo de la sumatoria del valor presente
de los flujos futuros por concepto de rendimientos y capital, de acuerdo con el
siguiente procedimiento:

o Estimacién de los flujos futuros de fondos por concepto de rendimientos
capital. Los flujos futuros de los valores o titulos de deuda deben
corresponder a los montos que se espera recibir por los conceptos de capital
y rendimientos pactados en cada titulo. La determinacion de los rendimientos
se efectla conforme a las siguientes reglas:

Valores o titulos de deuda a tasa fija . Los rendimientos para cada fecha
de pago son los que resulten de aplicar al principal la correspondiente tasa
pactada en el titulo, o los pagos especificos contractualmente
establecidos, segun el caso.

Valores o titulos de deuda a tasa variable . Los rendimientos para cada
fecha de pago son los que resulten de aplicar al principal el valor del
indice o indicador variable pactado, incrementado o disminuido en los
puntos porcentuales fijos establecidos en las condiciones faciales del
respectivo valor o titulo, cuando sea del caso.

Cuando en las condiciones de la emision se hubiere establecido el
empleo del valor del indicador de la fecha de inicio del periodo a
remunerar, éste se debe utilizar para el calculo del flujo proximo, y
para los flujos posteriores, se debe utilizar el valor del indicador
vigente a la fecha de valoracion.

Cuando en las condiciones de la emision se hubiere establecido el
empleo del valor del indicador de la fecha de vencimiento del
periodo a remunerar, se debe utilizar para el calculo de todos los
flujos el valor del indicador vigente a la fecha de valoracion.

Para los titulos indexados al IPC, tales como los TES Clase B a
tasa variable, los flujos futuros de fondos se determinan utilizando
la variacién anual del IPC conocida el dia de la valoracion y el
porcentaje contractual acordado, de acuerdo con la siguiente
férmula:

Rendimiento anual en pesos = VN*[((1+Variacién anual IPC)*(1+PCA))-1]

Donde:
VN : Valor nominal del titulo
Variaciéon anual IPC : Ultima certificada por el DANE.
PCA : Porcentaje Contractual Acordado, es el componente de

Rendmiento real anual que reconoce el titulo.
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o] Determinacion de las tasas de descuento. Con el propésito de calcular el
valor presente de los flujos futuros de fondos, se utliza una tasa de
descuento efectiva anual, calculada sobre la base de un afio de 365 dias.

La tasa de descuento se compone de una tasa de referencia y un margen

que refleja los diferentes riesgos no incorporados en dicha tasa, de
acuerdo con la siguiente férmula:

TD = ((1+TR)*(1+M))-1

Donde:

TD : Tasa de descuento

TR : Tasa de Referencia en términos efectivos anuales
M : Margen de la categoria del titulo respectivo

Las tasas de referencia y los margenes a utilizar para las diferentes
categorias de titulos, deben ser publicados diariamente por la Bolsa de
Valores de Colombia o cualquier otro agente que para el efecto autorice la
Superintendencia Financiera de Colombia.

Paragrafo. Cuando la valoracion se realice en un dia no habil, la tasa de
descuento corresponde a la utilizada para el dia habil inmediatamente
anterior.

e Célculo del valor de mercado. El valor de mercado esta dado por la
sumatoria del valor presente de los flujos futuros descontados a las
respectivas tasas de descuento.

Casos en los que no existen, para el dia de la valoracion, precios justos
de intercambio determinados, ni tasas de referencia y margenes.
Cuando el precio justo de intercambio no pueda ser establecido de
acuerdo con lo previsto. Aquellos valores o titulos que no se puedan
valorar de conformidad, se deben valorar en forma exponencial a partir
de la tasa interna de retorno calculada, en cuyo caso el valor por el cual
se encuentra registrada la inversion se debe tomar como el valor de
compra.

3. Inversiones Disponibles para la Venta — Obligatorias y Voluntarias se registran por su
costo ajustado y las diferencias surgidas por la actualizacion periddica de los precios a
valor de mercado de estas inversiones, se registran asi:

Cuando el valor de mercado es superior al costo ajustado de la inversién, la
diferencia se registra al grupo de “Superdavit o Déficit de Capital - Valorizaciones”.

Cuando el valor de mercado es inferior al costo ajustado de la inversion, la diferencia
afecta, en primera instancia, el “Superavit o Déficit de Capital” como una valorizacion
de la respectiva inversién, hasta agotarlo y, a partir de ahi, se constituye un déficit
con cargo al mismo grupo de cuentas ocasionando en este grupo de cuentas un
registro acumulado negativo que representa disminucién patrimonial respectos a su
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costo de adquisicién o desvalorizacion. Los dividendos que se reciban en efectivo o
en especie se registran en cuentas de resultado.

Deudores
Bajo este rubro se registran el valor de las deudas a cargo de terceros y a favor de la
empresa y comprende entre otras cuentas: ingresos por administracion, ingresos por cobrar,

anticipos y avances, impuestos y contribuciones a favor.

Propiedades y Equipo

Registra los activos tangibles adquiridos que se utilizan en forma permanente en el desarrollo
del giro del negocio y cuya vida util excede de un afio. Se contabilizan al costo de adquisicion
0 construccion, del cual forman parte los costos y gastos directos e indirectos causados
hasta el momento en que el activo se encuentra en condiciones de utilizacion.

Las adiciones, mejoras y reparaciones extraordinarias que aumenten significativamente la
vida util de los activos, se registran como mayor valor y los desembolsos por mantenimiento
y reparaciones que se realicen para la conservacion de estos activos, se cargan
directamente a gastos.

La depreciacion se registra utilizando el método de linea recta y de acuerdo con el nimero
de afios de vida util estimada de los activos. Las tasas anuales de depreciacién para cada
rubro de activo son:

Edificios 5 %
Equipo de Oficina 10 %
Equipo de cédmputo y comunicaciones 20 %
Flota y Equipo de Transporte 20 %

Ultralat Securities Inc, filial de Ultrahldings Group Inc, deprecia por el método de linea recta
de acuerdo con el nimero de afios de vida util estimada de los activos asi:

Equipo de Oficina 5 afios
Muebles y enseres 7 afos
Mejoras en Arriendo 6 afos
Intangibles

Registra los bienes recibidos en arrendamiento financiero o Leasing con opcion de compra,
el costo de los derechos sobre los bienes, lo constituye el valor del contrato, esto es, el valor
presente de los cdnones y opciones de compra pactados, calculado a la fecha de iniciacion
del contrato y a la tasa pactada en el mismo. Su contrapartida al inicio del contrato se
contabilizo contra una obligacion financiera, cuyo saldo se disminuye en la medida que se
efectien los abonos a capital.

El activo depreciable, se deprecia, utilizando las mismas reglas y normas que se aplican si el
bien arrendado fuera de su propiedad, es decir teniendo en cuenta la vida til del bien
arrendado.
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Diferidos

Gastos pagados por anticipado:

Corresponden a erogaciones en que incurre la Comisionista en el desarrollo de su objeto
social y cuyos servicios se reciben en periodos posteriores, los cuales pueden ser

recuperables. Estos gastos se amortizan durante el periodo en que se reciben los servicios o
se causan los costos y gastos; los seguros se causan durante la vigencia de la péliza.

Cargos diferidos:

Corresponden a costos y gastos de los cuales se espera obtener beneficios econémicos
futuros, y se amortizan con base en el consumo real de los bienes y en la duracion del
contrato, asi:

Programas para computador en un periodo de tres afos.

Estudios investigaciones y proyectos: Los proyectos que la compafiia posee se amortizan
a partir de la fecha en que se dejen en produccién durante tres afios.

Utiles y papeleria en funcioén directa con el consumo.

Remodelaciones en un periodo de 3 afios y

Otros en un periodo de 36 meses.

Valorizaciones

Bajo este concepto se registra el mayor valor resultado de la comparacién del valor comercial
frente a los costos en libros de los activos, tales como los inmuebles,, las acciones poseidas
de la Bolsa de Valores de Colombia , cabe anotar que mediante la Resolucion 0497 de
agosto 1° de 2003 la contrapartida del efecto comparativo del valor intrinseco de estas
acciones es el grupo de “Superavit o Déficit por Valorizaciones — 3215 inversiones
disponibles para la venta.

Para la valuacion de los bienes inmuebles se tomé el valor en los libros comparado con el
valor comercial del bien. El dltimo avalu6 comercial practicado a los inmuebles de la
sociedad comisionista es de fecha 15 de septiembre de 2009 aplicado a nuestros estados
financieros de 31 de diciembre de 2007, el avalio fue practicado por la firma Inmobiliaria
Ospina y Cia. Ltda. de reconocida especialidad e independencia.

La diferencia entre el valor comercial y el valor en libros de estos bienes constituye la
valorizacion o desvalorizacién de los mismos. En el evento que se presente desvalorizacion
se constituira un déficit por el ciento por ciento de la misma con cargo al grupo de “Superavit
o Déficit por Valorizaciones — 3215.

Reconocimiento de Ingresos y Gastos

Los ingresos y gastos se llevan a resultados por el sistema de causacion.
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Pasivos Estimados y Provisiones

La Comisionista registra provisiones para cubrir pasivos estimados, teniendo en cuenta que:
Exista un derecho adquirido y en consecuencia, una obligacion contraida
El pago sea exigible o probable, y
La provision sea justificable, cuantificable y verificable.

Cuentas de Orden Fiduciarias

Las cuentas de orden fiduciarias reflejan los activos, los pasivos, el patrimonio y las
operaciones de otros entes que por virtud de las normas legales o de un contrato se
encuentren bajo la administracion del ente econdmico, segun lo establecido en las normas
vigentes.

En ella se registran todos aquellos actos en virtud de los cuales una persona entrega a la
Comisionista uno o mas bienes, con el proposito de que ésta cumpla con ellos una finalidad
especifica en beneficio del comitente.

Los valores registrados corresponden al valor consolidado para cada una de las actividades
desarrolladas por la Comisionista, sin perjuicio del manejo contable independiente para cada
fondo o portafolio administrado y de la necesidad de preparar estados financieros separados
para los negocios que asi lo requieran.

Cuentas de Orden

En estas cuentas se registran hechos y circunstancias que pueden llegar a afectar la
situacion financiera de la Comisionista. Asi mismo, se incluyen aquellas cuentas de registro
utilizadas para efectos de control interno o informacién gerencial.

Los titulos adquiridos a través de la Bolsa de de Valores de Colombia por cuenta de los
clientes y pendientes de recibir por parte de la Bolsa, se registran en el momento que es
entregado el comprobante de liquidacion. Los titulos recibidos de clientes para redenciéon o
venta, se registran en el momento de entrega del recibo de valores.

Moneda Extranjera

Las operaciones en moneda extranjera que realiza la compafiia se reexpresan a la tasa
representativa de mercado el dia de operacion autorizada por la Superintendencia Financiera
que por el 2009 y 2008 equivale a 2.044.23 y 2.243.79 respectivamente.

Pélizas

La Sociedad cuenta con polizas de seguros, para la cobertura a sus activos y operaciones
propias de su actividad, de acuerdo con las normas legales y administrativas.
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El siguiente es el detalle del disponible:
DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008

Caja $ 2.100 2.100
Depositos en Bancos

Banco Colpatria Red Multibanca 527.456 199.129

Banco de Occidente 15.409 7.380

Banco de la Republica 0 1.100.000
Bancos del exterior 2.619.736 2.418.500
Administracion de Recursos en Balance Fiduciario 527.060 464.295
Banco Bancolombia 127 0
Cuentas de Ahorro

Banco BBVA 220 220

Banco Bancolombia 53.982 24,987

Banco de Occidente 799 0
Fondo a la vista Colpatria Rendir 502 0

$ 3.747.391 4.216.611

(*) Banco en Moneda Extranjera

El valor de Bancos en moneda extranjera corresponde a depositos a la vista con recursos
propios en el exterior ubicado en Estados Unidos, cuyo saldo en dolares a 31 de diciembre
de 2009 y 2008 es de US $ 1.281.526.85 reexpresado a una TRM de $2,044.23 y de US $
1.077.959.61 rexpresado a una TRM de $ 2.243.59. No existen restricciones sobre los
valores que componen el disponible.

Ultralat Securities Inc, filial de Ultrahldings Group Inc, puede mantener durante el curso

ordinario de su negocio depositos en efectivo en exceso de los limites asegurados por el
Estado. La Compafiia, no espera ningun riesgo de perdida en relacién con estos depdsitos.

NOTA 4. — INVERSIONES Y DERIVADOS

4.1 Compromisos de transferencia en Operaciones Repo

El siguiente es el detalle de las operaciones Repo Activo:

DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008
Acciones ** 2.005.195 0

$ 2005195 0
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** | a Comisionista constituyo un repo activo, el 15 de diciembre de 2009 y con fecha de
vencimiento el 15 de enero de 2010 a una tasa del 5.50% efectivo anual, el cual genero
rendimientos durante el afio 2009 por valor de $ 5.194.

4.2 Inversiones con recursos propios:

El siguiente es el detalle de las inversiones con recursos propios y en cuenta propia:

DICIEMBRE DICIEMBRE
2008 2007
Inversiones Negociable en Titulos de Deuda Publica Interna
Tit. de Tesoreria — Tasa Fija Denominados en Pesos $ 24.986.417 19.320.828
Inversiones Negociable en Titulos de Deuda Privada
Tit. emitido por entidad del Sector Real 72 0
$ 24.986.489 19.320.828
Inversiones Negociables en Tit. Deuda Publica Cta Propia
Bonos de deuda Publica Interna emit. por ent. Dif Nacion 0 622.122
$ 0 622.122
Derechos de Recompra en Operaciones Simultaneas
Titulos de Deuda Publica y Privada Interna 892.221 991.531
$ 892.221 991.531
Operaciones a Plazo de Cumplimiento Financiero 11.193 4.215

4.3 Derechos de recompra en operaciones simultaneas:
El siguiente es el detalle de los compromisos por derechos de recompra en
operaciones simultaneas activas por subyacente a diciembre 31 de 2009:

Los valores nominales de los titulos subyacentes de las operaciones estan
expresados en pesos colombianos.

Valor
Especie Nominal Valor Actual
MINIST. HACIENDA Y CRED. PUBLICO BONO PENSIONAL 139.406 220.909
MINIST. HACIENDA Y CRED. PUBLICO BPENSION1V 14.506 14.358
MINIST. HACIENDA Y CRED. .PUBLICO BPENSION1V 105.247 123.747
MINIST. HACIENDA Y CRED. PUBLICO BPENSION1V 116.414 101.480
MINIST. HACIENDA Y CRED. PUBLICO BPENSION1V 113.292 100.195
MINIST. HACIENDA Y CRED. .PUBLICO BPENSION1V 72.427 63.414
MINIST. HACIENDA Y CRED .PUBLICO BPEMINHTA4 279.099 246.783
MINIST. HACIENDA Y CRED .PUBLICO BPENSION13 22.635 21.335

863.026 892.221
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4.4 Inversiones Disponibles para la venta en Titulos
Participativos- Recursos Propios

Estan representadas en:

Al 31 de Diciembre de 2009

Compaifiia

Bolsa de Valores de Colombia
S.A.

Fogacol S.A.

Céamara de Compensacion
Divisas

Céamara de Riesgo Central De
Contraparte de Colombia

Al 31 de Diciembre de 2008

Compaiiia

Bolsa de Valores de Colombia S.A.

Fogacol S.A.

Céamara de Compensacion Divisas

Camara de Riesgo Central De
Contraparte de Colombia

No. de Costo Valor de Valorizacién
Acciones Ajustado Mercado Desvaloracion
Nota 15
91.000.000 $ 92.042 2.684500 $ 2.592.458
150 278.994 278.994 0
34.283.177 34.164 29.309 (4.855)
385.490.223 387.842 329.009 (58.833)
$ 793.042 3.321.812 $ 2.528.770
No. De Costo Valor de Valorizacion Provisién
Acciones Ajustado Mercado Desvaloracion —————
Nota 14
91.000.000 $ 92.042 $ 1.656.200 1.564.158 0
150,000 253.174 253.174 0 0
34.283.177 34.164 33.460 (704) (8.861)
381.319.714 382.212 381.319 (893) 0
$ 761.592 $ 2.324.153 1.562.561 (8.861)
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DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008

Por administracion 51 $ 40.920 34.707

Carteras Colectivas 5.2 251.539 79.843

A Socios y accionistas 5.3 1.103 147

Anticipos y Avances 5.4 13.367 1.786.792

Ingresos por Cobrar 5.5 76 7.969

Anticipo de Impuestos y Contribuciones 5.6 0 452.358

Cuentas por Cobrar a Trabajadores 5.7 43.752 33.149

Deudores Varios 5.8 1.268.550 379.584

$ 1.619.307 2.774.549

5.1 Por Administracion
El saldo a 31 de diciembre de 2009, corresponde a valores a favor de la firma
comisionista por concepto de retencién en la fuente menos gastos  bancarios
originados en el mes de diciembre de 2009 de la Cartera Colectiva Ultravalores $
31.597y y la Cartera Colectiva Abierta con Pacto de Permanecia Ultraccion $ 1.425
y la administracion del portafolio Scare por valor de $7.898.

5.2 El saldo a 31 de diciembre de 2009, corresponde valores a favor de la firma
comisionista por concepto del valor de comision del mes de diciembre de 2009 de la
Cartera Colectiva Abierta Ultravalores $ 242.790 y de la Cartera Colectiva Abierta
con pacto de permanencia Ultraccion $ 8749.

53 A socios y accionistas:

El saldo a diciembre de 2009 de esta cuenta, corresponde a prestamos otorgados a
los accionistas que no superan los términos indicados por la Superintendencia
Financiera y se han venido pagando de acuerdo con lo pactado. La composicion de
la cuenta es la siguiente:
DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008
Jiménez Navia Héctor 1.103 0
Plata Liebisch Andrés 0 146

$ 1.103 146
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54 Anticipos y Avances:

Anticipos y Avances

A contratistas
Otros (1)

Y SUBORDINADA

5.5

5.6

DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008
$ 1.000 1.000
12.367 1.785.792
$ 13.367 1.786.792

(1) El saldo a diciembre de 2009 de esta cuenta corresponde al valor girado a
Inversiones Cavedove anticipo al contrato de prestacién de servicios.

Al 31 de diciembre de 2008, corresponde al valor girado a la Fiduciaria Alianza para
la adquisicion de la oficina en la ciudad de Medellin

Ingresos por Cobrar:

Al 31 de diciembre de 2009, el valor reportado corresponde a contratos de
corresponsalia y administracion conjunta realizado con agentes del exterior a través
de Dresner Lateinamerika Financial Advisors.

Anticipo de Impuestos y Contribuciones:
El siguiente es el detalle:

DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008
Anticipo de Renta y Complementarios (Retencion Fuente.) 387.003
Sobrantes en Liquidacion Privada de Impuestos IVA 65.355
$ 0 452.358

5.7

5.8

Los anticipos de impuestos efectuados durante el afio 2009, fueron reclasificados al
pasivo real de la matriz.

Cuentas por Cobrar a Trabajadores:

Corresponde a préstamos otorgados a empleados debidamente avalados mediante
pagaré constituido por el total de la obligacion a favor de la sociedad comisionista y
otorgados previo visto bueno e la presidencia de la compafiia.

Deudores Varios:
Corresponde principalmente a cuentas por cobrar de la subordinada de su agente
bursatil por valor de us $ 555.425.65 convertidos a una tasa de cierre de $2.004.23.
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NOTA 6. - PROPIEDADES Y EQUIPO

El detalle de las propiedades y equipo es el siguiente

Terrenos

Edificios

Equipo de Oficina

Equipos de Computacion y Comunicacion

Flota y Equipo de Transporte

Depreciacion Acumulada

6.1 Equipo de transporte

Durante el 2008, se adquirio vehiculo para uso de la presidencia de la compafiia en

desarrollo de sus actividades.

NOTA 7. — INTANGIBLES

DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008
900.000 900.000
4.894.059 4.894.059
1.732.362 1.555.927
2.253.446 1.869.981
175.203 175.203
9.955.070 9.395.170
(5.456.837) (4.707.461)
4.498.233 4.687.709

Durante el afio 2009, se efectuaron dos cesiones a los contratos sobre los vehiculos
adquiridos bajo la modalidad de arrendamiento financiero leasing con opciéon de compra. Al
corte de diciembre de 2009, queda registrado bajo esta modalidad un contrato.

Todos los contratos han sido registrados de acuerdo con las normas contables vigentes.

El detalle de los intangibles es el siguiente

DICIEMBRE DICIEMBRE

2009 2008
Bienes recibidos en Arrendamiento Financiero 98.460 181.674
Depreciacién Acumulada (37.246) (9.084)
$ 61.214 172.590

NOTA 8. — DIFERIDOS

El siguiente es el detalle de los gastos pagados por anticipado y de los cargos diferidos:
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DICIEMBRE ADICIONES  AMORTIZACION DICIEMBRE

2008 2009
Gastos pagados por anticipado:
Honorarios $ 38.850 56.200 82.520 12.530
Seguros 79.337 89.627 82.130 86.834
Mantenimiento equipos 482 10.495 9.830 1.147
Suscripciones 5.700 16277 12.964 9.014
Otros 8.1 83.223 491.022 465.526 108.716
207.592 663.621 652.972 218.241
Cargos Diferidos:
Remodelaciones 8.2 0 28.478 14.786 13.692
Proyectos 8.3 165.147 289.170 254.793 199.524
Programas para Computador 67.499 47.674 69.922 45.251
Utiles y papeleria 0 32.643 22.245 10.398
Otros 8.4 102.912 115.900 118.812 100.000
335.558 513.865 480.558 368.865
$ 543.150 1.177.486 1.133.530 587.106
8.1 El valor de gastos pagados por anticipado en otros, corresponde al valor
efectivamente desembolsado por el servicio de informacion BLOOMBERG y a Dufff
and Phelps de Colombia por parte de la Comisionista. Se amortizan durante el
periodo en que se reciben los servicios.
8.2 Las remodelaciones efectuadas por la Matriz se amortiza en un periodo de 36 meses
8.3 En el afio de 2008 se comenz0 a estructurar toda la infraestructura necesaria para el
desarrollo de nuevos productos entre los cuales se destaca el producto Derivados,
cuyo puesta en produccion se efectué en el mes de febrero de 2009 y se comenzé a
amortizar a 36 meses a partir de esta fecha.
8.4 Durante el afio de 2009 se termino la amortizacion pendiente de los gastos

preoperativos de la subordinada la cual inicio operaciones en mayo de 2006.
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NOTA 9. — OTROS ACTIVOS

El detalle de los otros activos es el siguiente:

DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008
Bienes de Arte y Cultura $ 12.545 12.545
Derechos y Acciones en Clubes 29.973 29.973
Otros — Subordinada $ 216.433 253.105
258.951 295.623
NOTA 10. — OBLIGACIONES FINANCIERAS
El siguiente es el detalle de las obligaciones financieras:
Parte Corriente
DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008
Bancos- Banco Colpatria- 10.1 $ 10.005.684 8.906.945
Leasing Bancolombia corto plazo 10.2 25.054 53.400
Compromisos de Recompra Operaciones Simultaneas 10.3 826.211 989.323
$ 10.856.949 9.949.668

10.1 Corresponde a crédito de tesoreria tramitado con el banco Colpatria para apoyar la
gestion financiera de la compafia. El capital corresponde a $ 10.000.000 renovado
del 4 de diciembre de 2008 al 4 de enero de 2009, con una tasa de interés del
0.7409% EA, pagaderos al vencimiento. Dicho crédito se encuentra garantizado con

TCO.al 31 de dciembre de 2009 por valor de $ 10.436.170

10.2 Corresponde al saldo de capital pendiente de pago (parte corriente), sobre un
contratos de leasing en arrendamiento financiero con opcion de compra sobre
vehiculo, celebrado en el mes de octubre de 2008, por valor de $ 88.614 a una tasa
del 17.88% E.A. A diciembre 31 de 2009 se han abonado a capital la suma de $

24.091.

10.3 Los compromisos de recompra en operaciones por cuenta propia simultaneas a 31

de diciembre de 2009 es la siguiente:
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EMISOR

MINIST. HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
MINIST. HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
MINIST. HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
MINIST. HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
MINIST. HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
MINIST. HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
MINIST. HACIENDA Y CREDITO PUBLICO
MINIST. HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

Parte No Corriente

Leasing Bancolombia

10.4

ESPECIE

BONOS PENSIONALES

BONOS PENSIONALES
BONOS PENSIONALES

BONOS PENSIONALES
BONOS PENSIONALES

BONOS PENSIONALES
BONOS PENSIONALES
BONOS PENSIONALES

mediano plazo 10.4

contrato vigente la suma de $ 24.091.

&) # ((*(

Cuentas por pagar clientes
Costos y gastos por pagar
Retencion en la Fuente

Impuesto a las Ventas Retenido
Impuesto de Industria y Comercio
Descuentos y aportes por nomina

Acreedores Varios

111

NOMINAL VALOR
COMPROMISO
113.292 91.767
22.635 17.584
105.247 116.773
116.414 93.587
72.427 54.221
14.506 10.454
279.099 229.315
139.406 212.510
863.026 826.211
DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008
39.469 -116.182
36.469 -116.182

Corresponde al saldo de capital pendiente de pago (parte no corriente), sobre un
contrato de leasing en arrendamiento financiero con opcion de compra sobre
vehiculo, celebrado en el mes de octubre de 2008, por valor de $ 88.614 con tasa
E.A. de 17.88%. A diciembre 31 de 2009 se han abonado en total de capital del

DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008
46.953 68.792
663.489 845.209
616.174 255,981
70.800 53.318
10.608 7.573
263.964 243.591
8.575 0
1.680.563 1.474.464
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11.1 Costos y Gastos por Pagar

Corresponde a saldos de obligaciones administrativamente originadas en operaciones
del curso normal de los negocios de la Matriz y de su subordinada, asi:

DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008
Honorarios y Comisiones $ 314.129 689.185
Servicios 348.080 154.817
Otros — Diversos 1.280 1.207
$ 663.489 845.209
&"+'# # *(-+ #. ##
DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008
Impuesto a las Ventas por Pagar $ 13.2800 0
Renta y Complementarios 12.1 1.029.402 0
Industria y Comercio 75.213 38.728
$ 1.117.895 38.728

12.1 Renta y Complementarios

La siguiente es la conciliacion entre la utilidad contable de la matriz y la renta gravable
estimada con la correspondiente provision de impuestos.

Descripcion Valor

Utilidad contable después de imporenta a diciembre 31 de 2009 5.310.609

Mas ( menos ) partidas conciliatorias:

Rendimientos financieros método lineal afio 2009 219.690
Ajuste por valoracion a precios de mercado del afio 2009 (320.318)
Valoracion Portafolio pensionales (67.326)
Rendimientos financieros método lineal del afio 2008 2.291
Reversién provision no deducible inversiones afio 2007 (8.861)
Intereses presuntivos prestamos a accionistas 4,542

Dividendos no gravados (65.895)
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Indemnizaciones laborales

Causacién mes dic/09 (Parte patrono parafiscales pago 2010)
Mayor gasto depreciacion fiscal por ajustes por inflacién
Menor gasto por amortizacion fiscal diferidos 5 afios

Ajuste amortizacién fiscal diferidos
Multas y sanciones

Interés de mora

Otros egresos

Gastos ejercicios anteriores

Multas

Otros gastos diversos

Riesgo Operativo

Gasto contable impuesto de industria y comercio
Pagos de impuesto industria y comercio
Impuesto de timbre

Impuesto de vehiculos

Gmf 4 por mil - 75% segun certificados
Impuesto al patrimonio

Provision Portafolio

Renta Liquida a Diciembre 31 de 2009

Impuesto de Renta

Renta Liquida a Diciembre 31 de 2009

Calculo Renta Presuntiva

Descripcion

Patrimonio liquido a diciembre 31 de 2008
Patrimonio bruto a diciembre 31 de 2008
Acciones o0 aportes en sociedades nacionales
Menos: valores patrimoniales netos de:
Acciones o0 aportes en sociedades nacionales
Patrimonio liquido base de calculo

Tarifa aplicable

Renta presuntiva sobre patrimonio liquido
Mas: dividendos gravados:

Total Renta Presuntiva sobre Patrimonio Liquido
Impuesto sobre la renta 33%

2.784
161.622
3.000
12.566
(12.371)
16.129
800

201
9.672
251
3.478
107.537
303.382
(266.651)
325
1.425
91.205
296.530
68.282
5.874.899

(1.938.717)

3.936.182

Subtotal Valor

25.657.209
37.026.266
2.062.118

(1.428.954)
24.228.555

3%
726.857
0
726.857
239.863
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DICIEMBRE DICIEMBRE

2009 2008
Sueldos $ 0 49.974
Cesantias consolidadas 188.952 139.618
Intereses sobre cesantias 19.843 14.962
Vacaciones consolidadas 294.300 230.760
$ 503.095 435.314

NOTA 14. —PATRIMONIO

CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, el capital autorizado de la matriz era de $16.000.000.000
representado en 160.000.000 con valor nominal de $100.

Al 31 de diciembre de 2009 y al 31 de diciembre de 2008, el capital autorizado de la matriz
era de $16.000.000.000 representado en 160.000.000 de valor nominal de $100
respectivamente. EIl capital suscrito y pagado a 31 de diciembre de 2009 y 31 de diciembre
de 2008 es de 7.310.779.

AJUSTE POR CONVERSION DE ESTADOS FINANCIEROS

De conformidad con la normatividad de la Superintendencia Financiera de acuerdo con el
capitulo X numeral 4.2 se efectuaron los ajustes pertinentes para expresar las cifras de la
subordinada en el exterior su efecto fue de ($250.786) y ($57.132), para los afios de 2009 y
2008 respectivamente.

RESERVAS
La Reserva Legal, de acuerdo con disposiciones legales vigentes en Colombia, la

Comisionista debe constituir una reserva legal que ascenderd, por lo menos al cincuenta por
ciento (50%) del capital suscrito y pagado, formada con el diez por ciento (10%) de las
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utilidades liquidas de cada ejercicio.

Sera procedente la reduccion de la reserva por debajo del limite minimo, cuando tenga por
objeto enjugar pérdidas acumuladas en exceso de utilidades no repartidas de ejercicios

anteriores.

Reserva por disposiciones fiscales: De conformidad con el decreto 2336 de 1995, las
utilidades que se generen como consecuencia de la aplicacion de sistemas especiales de
valoracién a precios de mercado y que no se hayan realizado en cabeza de la sociedad, se
llevan a una reserva, la cual solo podra afectarse cuando se capitalicen las utilidades o se

realice fiscalmente el ingreso.

El siguiente es el detalle de las Reservas

DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008

Reserva Obligatorias $
Legal 2.878.311 2.735.964
Fiscal 528.215 528.215
Reservas Ocasionales 950 950
Reservas Estatutarias (1) 6.550.008 6.407.661
$ 9..957.484 9.672.790

(1) Las reservas estatutarias corresponden reservas para futuras capitalizaciones.

&# (1) " %

DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008

Inversiones Disponibles para la Venta Tit. Participativos —

Recursos Propios — Obligatorias y Voluntarias (NOTA 4.4)  $ 2.528.770 1.562.561
Propiedades y equipo 4.605.336 2.031.214
Total Valorizaciones, Neto 7.134.106 3.593.775
Prima en Colocacion de Acciones 3.296.972 3.296.972
Total Superavit de Capital $ 10.431.078 6.890.747
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CUENTAS DE ORDEN

Deudoras:

Deudoras contingentes:
Bienes y Valores Entregados en Garantia

Valores Mobiliarios
Acciones .
Titulos Entregados en Operaciones Simultaneas
Titulos Entregados en Operaciones Repo
Otros titulos entregados en garantia
Otras
Deudoras de control y fiscales
Fiscales
Operaciones reciprocas Filiales

Total Deudoras

Acreedoras:
Acreedoras Contingentes
Valores Recibidos en operaciones repo y Simultaneas
Acreedoras de control y fiscales
Filiales

Total Acreedoras

&"*(## ()" %#

Rendimientos en operaciones repo, simultaneas

Ingresos por Comisiones
Aj. Por. Valorizacién de Inv. a Precios de Mdo. Cuenta
Propia

Utilidad en Venta de Inversiones Cuenta Propia
Utilidad en Valoracion Derivados
Cambios

Diversos

DICIEMBRE DICIEMBRE

2009 2008
510.923 506.753
826.211 987.372
10.715.000 0
510.242 9.345.000
510.242
0 717.388
0 599
12.562.376 12.067.354
2.005.195 0
5.913.764 5.494.409
7.918.959 5.494.409

DICIEMBRE DICIEMBRE

2009 2008
42.486 171.441
26.600.451 21.554.640
4.651.000 3.665.319
9.009.517 4.436.715
537.724 205.458
1.038.391 883.647
24.516 15
41.904.085 30.917.235
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Financieros

Dividendos, participaciones y unidades
Recuperaciones

Ingresos de Ejercicios Anteriores

Diversos

&*# # () %#

Rendimientos en Operaciones Repo, Simultaneas
Gastos de Personal

Honorarios **

Impuestos

Arrendamientos

Contribuciones y afiliaciones

Seguros

Perdida en valoracién de derivados
Cambios

Servicios de Administracion e Intermediacion
Servicios

Divulgacién y Publicidad

Relaciones Publicas

Utiles y Papeleria

Asambleas y Simposios

Gastos Legales

Mantenimiento y Reparaciones

Adecuacion e Instalacion

Gastos de Viaje

Depreciaciones

DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008
206.299 352.606
65.895 65.898
132.905 99.500
1.179 14.471
169.306 166.705
575.584 699.180
DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008
884.554 1.120.226
15.391.583 10.474.898
9.139.179 5.807.541
750.120 1.344.968
529.464 590.411
200.104 248.527
102.968 143.021
80.677 0
66.392 14.489
2.522.645 3.070.452
2.019.441 1.520.124
59.108 39.823
503.371 424.146
142.196 119.087
42.210 149.427
27.050 68.347
252.932 247.761
34.843 55.290
1.059.199 853.457
836.301 1.328.888
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Amortizaciones 246.190 365.161
Elementos de aseo y cafeteria 44.498 39.869
Taxis y Buses 70.140 56.570
Casino y Restaurante 144 .457 104.262
Otros — Diversos 12.301 19.220

$ 35.161.923 28.205.965

*%

Los honorarios Incluyen principalmente los honorarios de la matriz por concepto de
contratos de prestacion de servicios por intermediacion en el mercado de valores.

NOTA 20. — GASTOS NO OPERACIONALES

El siguiente es el detalle de gastos operacionales:

DICIEMBRE DICIEMBRE
2009 2008
Financieros $ 237.577 229.718
Gastos No Deducibles de Impuestos 17.130 30.874
Diversos 159.242 231.236
Gastos de ejercicios anteriores 9.672 261.446
Provision 68.282 0
$ 491.903 753.274

NOTA 21. — PARTES RELACIONADAS

El siguiente es el detalle de las transacciones con partes relacionadas de la matriz:

Diciembre Diciembre
2009 2008
Accionistas
Activo
Cuentas por cobrar 1.103 146
1.103 146
Otros Ingresos No operacionales
Intereses 4.552 2.303
4.552 2.303

Gastos Operacionales
Salarios prestaciones Sociales otros  1.129.027 1.304.104
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Honorarios Junta Directiva 24.000 25.000
Honorarios Asesoria Financiera 216.000 420.020
Total 1.369.207 1.749.124

Miembros de Junta Directiva
Gastos Operacionales

Total 25,000 28,000

Administradores
Gastos Operacionales

945.936 845.719
845.719 845.719
Filiales y Subsidiarias
Activo
Inversiones 2.091.899 2,091,899
Cuentas por Cobrar 0 599
Valorizacion 1.236.888 581.288
Total 3.328.787 2,673.876
Ingresos Operacionales
Corresponsalia 5.913.764 5.494.109
Total 5.913.764 5.494.109

NOTA 22. — CAPITAL MINIMO REQUERIDO

En cumplimiento de la Ley 510 de agosto de 1999, para que la Matriz pueda realizar la
totalidad de las operaciones permitidas por la ley, debera acreditar un capital suscrito y
pagado equivalente, cuando menos, a la suma de las inversiones necesarias para ser
miembro de alguna o algunas de las bolsas de valores del pais adicionada en $500 millones,
o adicionada en 250 millones cuando realiza Unicamente el contrato de comision para la
compra y venta de valores y las actividades a que se refieren el articulo 7 de la Ley 45 de
1990.

Al cierre del periodo la situacion de la comisionista es como sigue:
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DICIEMBRE DICIEMBRE

2009 2008
Capital Suscrito y Pagado $ 7.310.779 7.310.779
Reserva obligatorias 2.878.311 2.735.964
Prima en Colocacion de Acciones 3.296.972 3.296.972
Revalorizacién del Patrimonio 0 0
Utilidades del Ejercicio en Curso Q) 337.188 142.347
Subtotal 13.823.250 13.486.062
Deducciones:
Costo Ajustado Acciones Bolsa de Valores de Colombia S.A
Puesto Bolsa en la Bolsa de Valores de Colombia S.A. 92.042 92.042
Subtotal 92.042 92.042
Capital Minimo Calculado de Ultrabursatiles S.A. a corte de
31 de diciembre de 2.008 $ 13.731.208 13.394.020
Capital Minimo requerido para realizar operaciones de
Contrato Comision 470.000 470.000
Capital Minimo requerido par realizar la totalidad de
Operaciones permitidas a la Firma Comisionista 990.000 990.000

) Las utilidades no distribuidas de ejercicios anteriores se toman en una proporcion
equivalente al porcentaje de las utilidades del ejercicio anterior que hayan sido
capitalizadas o destinadas a incrementar la reserva legal por encima del porcentaje
obligatorio que se debe llevar y siempre que la sociedad no registre pérdidas
acumuladas de ejercicios anteriores, para el afio de 2008 este porcentaje fue del
10%.

Por otra parte, Ultralat Securities Inc, filial de Ultraholdings Group Inc a diciembre 31 de 2009
el patrimonio neto de la compafia excede en USD$1.293.291 el limite minimo requerido por
USD$100.000, para un patrimonio neto de USD$1.393.291.

El siguiente es el resumen de las operaciones reciprocas eliminadas

Cuenta afectada Ultrabursatiles S.A Ultra HoldingsG  roup
Y subsiduaria

Ingresos por comisiones Correponsalia 5.913.764
Ingresos por tickets - -563.125
Gastos pago de comisiones - 6.476.889

NOTA 23. — GESTION DE RIESGOS

1. INTRODUCCION

ULTRABURSATILES S.A., consciente de la importancia que tiene el area de administracion
y control de riesgos para asegurar una adecuado mantenimiento de los riesgos a los cuales
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se enfrenta, asi como la viabilidad econémica en un mercado mas complejo, sofisticado y
competitivo, ha estructurado un &rea cuyo enfoque central sea la gestion, medicion y control
de los riesgos asociados a mercado, contraparte, lavado de activos y financiamiento del
terrorismo, de liquidez, legal y operacional; dando prioridad al cumplimiento de las normas y
la busqueda de resultados gerenciales.

Adicionalmente, bajo el marco del Decreto 2175 de 2007 y los avances obtenidos, antes
descritos; se actualizo6 el Manual de Riesgo y se incorporé en el Sistema de Administracion
de Riesgo, todo lo referente a Carteras Colectivas, productos derivados y lo concerniente a
posicién propia. En este mismo sentido, el manual es actualizado de manera continua acorde
con las mejoras y modificaciones de politicas, asi como por la innovacion en productos
nuevos.

2. ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL DE GESTION DE RIESGO

El modelo establecido por la firma sigue una estructura autonoma e independiente con
énfasis en la Gestién de Riesgos, de los portafolios de Recursos Propios, Posicion Propia,
Carteras Colectivas, portafolios en acciones para aquellos clientes que realizan operaciones
repo pasivas y finalmente operaciones OPCF constituidas por clientes.

Ultrabursétiles S.A. ha definido una Cultura Corporativa de Gestién de Riesgos, que va en
concordancia y guarda los parametros de Basilea en cuanto a la independencia de sus areas
de Negociacion (Front Office), Medicion y Control de Riesgos (Middle Office), y Registro y
Cumplimiento de las Operaciones (Back Office).

La estructura de la administracion y Gestion del riesgo se presenta a continuacion en el
siguiente diagrama:

Ananlista de Ananlista de Ananlista de
Renta Fija Renta Variable Derivados
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De esta manera, la Junta Directiva, los entes colegiados y la Alta Gerencia, respaldan la
cultura de la Gestion de Riesgos como un elemento fundamental en la creacion de valor para
la firma. En este sentido, se ha implementado un Sistema de Administracién de Riesgo
(SAR) al interior de la firma, la cual permite desarrollar de manera Optima las actividades de
identificacion, medicion, valoracion, control y seguimiento.

La administracion de riesgos depende de forma directa de la Presidencia y en forma
colegiada del Comité de Riesgos y de la Junta Directiva.

El Comité de Riesgo se encarga de velar por el funcionamiento de la estructura de riesgos,
supervisa de forma directa el area de administracion de riesgos y aprueba las politicas,
metodologias y/o modificaciones a las mismas.

Por su parte, el Departamento de Riesgo implementa las mediciones y controles, ademas de
realizar los reportes correspondientes para el Comité de Riesgo y la Junta Directiva de la
sociedad.

Es preciso sefialar que el Departamento de Riesgo estd constituido como un area
independiente del Area de Negociacion. Para lo cual se han fijado las siguientes politicas:

- El Departamento de Riesgo funciona de forma independiente del area de
negociacién. Para lo cual se elimina cualquier dependencia organizacional de las
areas comerciales de la sociedad.

- El Departamento de Riesgo tiene todo el respaldo ejecutivo de las directivas de la
sociedad y no podra tomar parte, ni realizar recomendaciones sobre ningan tema
relacionado con la negociacion.

- La Presidencia de la entidad, garantiza la independencia del area.

3. SEGREGACION DE FUNCIONES E INDEPENDENCIA DE LAS AREAS

Con el fin de evitar que se produzcan pérdidas financieras como resultado de la inadecuada
segregacion y distribucion de funciones al interior de la entidad, asi como seguir la
recomendacion del Comité de Basilea al respecto, se establece la siguiente clasificacion:

Area de Negociacion (Front Office)

Corresponde a la Mesa de Comisionistas, siendo la encargada de contactar y negociar con
los distintos clientes, directamente o a través de teléfonos o sistemas electronicos de
negociacioén, los cuales tiene a su cargo. Dependen de la Vicepresidencia Comercial e
incluye a los negociadores por cuenta de las Carteras Colectivas, de APTs (Administracion
de Portafolio de Terceros) y de los Traders de Posicion Propia y Distribucion.

Apoyada en los andlisis del Departamento de Investigaciones Econdmicas, ésta es el area
encargada de definir la estrategia de negociacion y comprometer a la entidad en operaciones
con titulos valores.
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Esta prohibido a esta area realizar funciones que tengan que ver con procesos de
procesamiento, confirmacion, contabilizacién, liquidacion y valoracién de titulos. Los
miembros del Front Office tampoco podran firmar cheques que tengan que ver con los
negocios que realiza su misma area.

Departamento de Riesgo (Middle Office)

El Departamento de Riesgo funciona como un area independiente y autbnoma, la cual tiene
como responsabilidad la utilizacion de herramientas que permitan monitorear los riesgos
tanto cuantificables como no cuantificables, y realizar identificacion, medicién, valoracion,
control y monitoreo de los riesgos de la Firma, bajo los lineamientos del Comité de Riesgo y
bajo la coordinacion de la Alta Gerencia.

Area de Operaciones (Back Office)

Corresponde a la Direccion de Operaciones, dependiente de la Gerencia Corporativa. Es el
area encargada de las funciones de procesamiento, confirmacion, contabilizacion y
liquidacién de operaciones.

Esta &rea tiene prohibido realizar funciones que tengan que ver con las actividades de
negociacion. Sus roles en los sistemas transaccionales y de registro han sido parametrizados
de forma tal que garantice esta directiva.

4. ADMINISTRACION DE RIESGOS CUANTIFICABLES

4.1 Riesgos de Mercado

En primer lugar, vale retomar un concepto de la Superintendencia Financiera, el cual plantea
que “el riesgo de mercado de un portafolio de operaciones por cuenta propia y operaciones
con recursos propios es el valor en riesgo agregado de las posiciones, el cual se obtiene a
partir del valor en riesgo de cada posicion individual, siendo este dependiente de los factores
de riesgo a los cuales estan atadas dichas posiciones y de la correlacion entre dichos
factores de riesgo” .

Politicas institucionales sobre la administracion d el riesgo de mercado

A nivel de exposicion global, es importante destacar los niveles de solvencia se han reducido
acorde con el incremento de los VaRes y la utilizacion de los mismos en nuevas lineas de
negocios asi como en lineas existentes, en este caso, Tesoreria de Mercados y mesa de
Distribucion. En este mismo sentido los niveles de riesgo aprobados por parte del Junta
Directiva no comprometen significativamente el patrimonio de la entidad, puesto que la Firma
desea conservar su énfasis en el crecimiento bajo el marco de las operaciones por cuenta de
terceros y el fortalecimiento de la banca corporativa.

# $ 1% & - C ) -
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A patrtir de ello, los niveles de VaR y los Activos Ponderados por Nivel de Riesgo (APNR), se
situaron en promedio durante el afio en $6.182 millones, con un valor minimo de 4.440
millones para el mes de enero de 2009, lo cual es totalmente entendible acorde con los bajos
activos mantenidos en posicidén en términos de los activos que se mantuvieron en posicion y
su valor mas alto se situd en el mes de octubre de 2009, acorde con el mantenimiento de
posiciones en titulos de posicidn propia en el portafolio.

En este mismo sentido, es importante reconocer que el hecho de implementar una nueva
linea de negocio, como la posicién propia y la ampliacion de politicas de VaR Aporbados por
parte de la Junta directiva ha llevado a un incremento de los activos ponderados por nivel de
iesgo, el cual se puede evidenciar claramente en el siguiente gréafico 4.1

CUADRO 4.1. EVOLUCION DE ACTIVOS PONDERADOS POR NIV EL DE RIESGO 2009

$8,500,000,000
$ B8,000,000,000
$ 7,500,000,000 —
$ 7,000,000,000
$ 6,500,000,000
$ 6,000,000,000 — |
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01/08/2009
01,08/2009 1
0141 0/2009
0141172009
01,12/2009 1

Fuente: Ultrabursatiles // Calculos Propios

Por su parte y en respuesta a dicho aumento de activos ponderados por nivel de riesgo, el
margen de solvencia disminuyé a niveles por debajo del 100 por ciento y se mantuvo en los
niveles promedio del 57.32 por ciento y oscilé en una banda entre el 15 por ciento y el 89
por ciento.

A partir del mes de marzo de 2009, se observan las correcciones mas significativas en
términos del margen de solvencia acorde con las posiciones estructuradas. Para el mes de
mayo de 2009 existe la segunda correccidén en términos de margen de solvencia debido a la
implementacion de la tesoreria de mercados lo cual llevé a que el mismo se disminuyera de
manera sostenida hasta el mes de noviembre. En el periodo comprendido entre septiembre y
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octubre de 2009 se observaron los indicadores mas bajos, ante la toma de posiciones
estructurales por parte de la tesoreria de mercado.

Por lo tanto, los niveles del margen de solvencia observados en le primer semestre del afio
2009 son claramente mas altos que los observados en el segundo semestre, entendido esto
por dos efectos: 1) Implementacion de Tesoreria de mercados y 2) Incremento de los Vares
definidos por parte de la Junta Directiva.

4.1.2 EVOLUCION DEL MARGEN DE SOLVENCIA
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Fuente: Ultrabursatiles // Calculos Propios

4.1.3. Comportamiento Patrimonio Técnico
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FUENTE: Ultrabursatiles // Calculos propios

Por lo tanto los niveles de patrimonio técnico de Ultrabursatiles, para enero de 2009 fueron
del orden de los $ 13.863 MM y para el mes de diciembre del mismo afio se ubicaron en
$13.026 MM, por lo tanto no existioé una variacion significativa sobres los niveles del mismo
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El cubrimiento y mitigacion de los riesgos de mercado estan bajo el marco de accion del
Departamento de Riesgo y los lineamientos del Comité de Riesgo, los cuales determinan la
venta de titulos valores a través de politicas de stop loss y take profit, (simultaneas, repos en
acciones, OPCFs, operaciones next day) en titulos valores o divisas, 0 minimizacion de
saldos spot en divisas; cuando se considere que el nivel del VaR fuera de los pardmetros
establecidos por parte de la Junta directiva de Ultrabursatiles.

Evaluacién de la exposicion al Riesgo Ultrabursatil es

A continuacion se da un breve resumen del valor en riesgo regulatorio asumido por
ultrabursatiles, especificado por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia.
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Fuente: Calculos Propios Ultrabursatiles // Cifra s en millones

Como se puede evidenciar, el valor en riesgo asumido por parte de ULTRABURSATILES,
nunca sobrepaso el monto de 6.800 MM, donde su mayor participacion, esta dado por el VaR
generado por el factor de riesgo de tasa. Este Ultimo riesgo, estuvo en promedio por el monto
de 1.276 MM de pesos y los saltos mas altos se dieron en los meses de octubre y
noviembre., los cuales obedecian a toma de posturas con una duracion inferior a dos
semanas.

Por su parte el VaR sobre acciones se mantuvo entre un rango de 500 a 980 millones, sobre
el cual no se obtuvo mayor variabilidad en comparacion con la variacién en el VaR sobre el
componente de tasa. El principal componente de la variacion en este factor fueron las
acciones de la BVC quienes presentaron una volatilidad del 1.709% diaria para el afio 2009,
aunque para el mes de febrero de 2009 present6 su mayor caida por el orden de 5.573% y
posterior recuperacion en su mayor incremento en el mes de abril por el orden del 8.40.
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Finalmente el VaR explicado por parte de las posiciones de Ultrabursatiles en Délares y de
las operaciones realizadas sobre la misma han representado en su maxima participacion el
14.85% del total del VaR regulatorio. Por lo tanto no se constituye en un factor de relevancia
en la explicacion de los riesgos asumidos por parte de la entidad.

El consumo de VaR regulatorio por parte de Ultrabursatiles frente al maximo consumible, se
puede evidenciar que el perfil de riesgos asumido por parte de Ultrabursatiles es mas bien de
caracter neutral y poco dispuesto a la asuncion de riesgos, como se puede observar en el
siguiente grafico.

VAR CONSUMIDO ULTRA, V.S. VAR REGULATORIO
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Fuente: Calculos Propios // Valores en Millones

Como se puede observar en el grafico, el VaR regulatorio de Ultrabursatiles nunca ha llegado
a consumir mas del 20% del maximo VaR consumible establecido por el margen de
solvencia del 9% minimo exigido por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia.
El consumo maximo del VaR regulatorio ha sido del 8.5% durante el 2008, llevando a un
consumo y un perfil de riesgos por parte de Ultrabursatiles conservador.

Politicas de limites
La Junta Directiva en ejercicio de sus funciones de aprobacién y determinacion de limites, ha

establecido limites de maximo VaR asumido por linea de negocio u producto como se
presenta a continuacion:
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VAR
HEQRGIO APROBADO  JUNTA VAR PROPUESTO

Divisas 275 May-09 400
Derivados TRM 175 May-09 100
P.P. Titulos en M/E 0 May-09 100
Derivados Bono Nocional 70 May-09 100
Cuenta Propia Deuda Piblica 600 May-09 600
Oftros (acciones) 50 100
Total | 1172 | 1400
VAR de negocios asignados a

la Mesa de Distribucion 75 75
Total 1247 1475

Por lo tanto, existe una definicion de riesgo maximo a asumir por producto y linea de negocio
de tal manera que sobre el mismo hay definido el perfil de riesgo de la entidad.

En este mismo sentido se puede corroborar las politicas de stop loss y take profit aprobadas
para cada una de las lineas de negocios y como estas de igual manera buscan delimitar la
pérdida esperada de la entidad.

4.2 Riesgo de Contraparte

4.2.1 Medicioén

La evaluacion del riesgo de contraparte, se realiza a través de la implementacion de un
Modelo CAMEL quien contempla la valoracion de variables financieras de cada una de las
entidades, las cuales obedecen a caracteristicas puntuales de cada sector. EI modelo fue
modificado y aprobado por parte de la Junta Directiva, en términos de variables y
metodologia en calculo de cupo, lo cual es evidenciable en las actas de Comité de Riesgo y
Junta Directiva

La modificacion obedeci6 a la necesidad de evaluar los cupos de contraparte acorde con el
VaR que se estaba asumiendo con cada una de las entidades a las cuales se les establecia
dicho cupo, asi como la necesidad de tener en consideracion variables dinamicas que
pudieran medir el comportamiento de ciertas variables bajo una perspectiva historica.

Por lo tanto, la evaluacion de las variables cuantitativas, se encuentran fundamentadas en
indicadores financieros sobre capacidad de respuesta y cumplimiento, de tal manera que den
informacion sobre la evolucion de dichas variables de manera histérica, reporten alertas y
dicho resultado se vea reflejado en el cupo de contraparte. En este mismo sentido, se realiza
la evaluacion de las variables a fecha de corte, es decir estaticas, puesto que las mismas
reflejan el estado actual de la compaifiia en los diferentes indicadores financieros.

Por su parte la calificacién cualitativa, esta enfocada en el otorgamiento de la calificacion
realizada hacia las diferentes entidades por parte de las calificadoras de riesgo y del
comportamiento operativo en las actividades de cumplimiento de las operaciones.
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Las entidades que son evaluadas a través de esta metodologia, son las sociedades
comisionistas de bolsa, sociedades fiduciarias, bancos, compafias de financiamiento
comercial, aseguradoras y fondos de pensiones obligatorias y voluntarias. El resultado de
aplicar el modelo a las anteriores instituciones, es presentado al Comité de Riesgos quien
evalla los cupos arrojados por el modelo y emite su aprobacion.

4.2.2 Control y Monitoreo

Para el control y monitoreo de los cupos de contraparte, estos son introducidos dentro del
sistema de administracion de Siopel, quien una vez introducido el cupo de la contraparte,
realiza el control puntual y automatico de los mismos.

En dado caso de presentarse alguna necesidad de ampliacion de cupo sobre alguna
contraparte ante una operaciéon puntual, la misma deberd ser justificada por parte del jefe de
mesa ante la presidencia o quien tenga las calidades de representante legal.

Una vez evaluada la ampliacion de cupo, y en dado caso de presentarse una respuesta
favorable, se deberd levantar un acta sobre las condiciones de la operacion, la cual debera
ser firmada por parte del Jefe de Mesa, el comercial que realiza la solicitud, el gerente de
riesgos y el representante legal que en los casos aplique.

4.3. Riesgo de Liquidez

Acorde con los requerimientos realizados por parte de la Superintendencia Financiera de
Colombia, acerca de la adminitrsacion del riesgo de liquidez de las sociedades comisionistas,
en el caso puntual de las carteras colectivas, el ente regulador dio no objecion sobre el
modelo presentado en el mes de marzo y a través del mismo se esta llevando la
cuantificacion del riesgo de liquidez de las carteras colectivas.

En este sentido, el Departamento conociendo las exigencias regulatorias, asi como las
exigencias mismas de calidad que exige la administracion de recursos de terceros a través
de carteras colectivas, desarrollé un modelo interno para el célculo de los requerimientos de
liquides tanto para Ultravalores, asi como para Ultraccion, por medio del cual variables como
concentracién por cliente y por vencimiento son tenidas en consideracion, con el fin que en
los casos en que se presente la solicitud puntual de recursos de los clientes, siempre se
tengan los recursos necesarios para que esta solicitud sea efectiva.

Finalmente, para el mes de noviembre de 2009, la Superintendencia realizd una exigencia
sobre la creacién de un modelo de liquidez para las sociedades comisionistas, el cual evaltua
las necesidades de liquidez para el cumplimiento de las operaciones de posicidén propia, asi
como de terceros, que incluye la definicion de planes de contingencia y los mecanismos de
cobertura sobre este riesgo. Esta exigencia de la Superintendencia Financiera tiene
cumplimiento en el mes de marzo de 2010 y por lo tanto se estan realizando esfuerzos para
la implementaciéon del mismo, acorde con el plazo sefialado.
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5. ADMINISTRACION DE RIESGOS NO CUANTIFICABLES

Por su parte, los riesgos no cuantificables se controlan pero sin medicion matematica. A
continuacion se presentan el riesgo operativo y legal, que hacen parte integral del Sistema
de Administracion de Riesgo (SAR).

5.1. Riesgo Operativo
Se entiende por Riesgo Operativo “la posibilidad de incurrir en pérdidas por deficiencias,
fallas o inadecuaciones, en el recurso humano, los procesos, la tecnologia, la infraestructura

0 por la ocurrencia de acontecimientos externos.

5.1.1. Estructura Organizacional del SARO

Para la firma es de suma importancia que todos los miembros de la organizacion participen
en el Sistema de Administracion de Riesgo Operativo, SARO, razon por la cual se ha
disefiado una estructura organizacional en la cual todos los funcionarios de Ultrabursatiles
tienen a su alcance los elementos y canales de comunicacion para gestionar sus eventos de
riesgo operativo.

El disefio de la estructura del SARO posee tres circulos de accion. Desde el punto de vista
de gestion estratégica, interactdan la Junta Directiva, la Alta Gerencia y el Comité de Riesgo.
En un segundo nivel encontramos la ejecucion de las directrices, interviniendo aqui la Unidad
de Riesgo Operativo, URO, el area comercial, administrativa y de soporte. En una posicion
externa a la ejecucion encontramos la gestion de control y seguimiento desarrollada a través
de Control Interno y Auditoria, la Revisoria Fiscal y el Contralor Normativo.

Es necesario aclarar que, la composicion de la Unidad de Riesgo Operativo URO, fue
modificada y aprobada por parte de la Junta Directiva el 12 de marzo de 2009 y su
composicion se presenta a continuacion.

INTEGRANTE SUPLENTE

Yicepresidente Corporativo Jefe de Operaciones y
Gerente Financiera

YVicepresidente de Desarrollo v Gestion de Proyectos | Director de Tecnologia

Gerente Adrnimstrativa y Gestion Humana

Gerente de Fiesgo

Directora Gestidn Calidad
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5.1.2 Procedimientos para la Administracion del Riesqgo Operativo

Los procedimientos dispuestos en la Sociedad Comisionista para la implementacion del
Sistema de Administracion de Riesgo Operativo son identificacion, medicion y analisis,
control y mitigacién, reporte y monitoreo.

(i)

La URO al realizar la evaluacién de la estructura de la administracion de riesgo, decidid
cambiar el concepto de la metodologia y cambiarla desde una estructura estipulada por
areas a una fundamentada en procesos. Para esto se trazé un cronograma de trabajo el
cual tiene estipulado una culminacion del mismo para el fin del mes de marzo, segun
aprobacion de Junta Directiva.

Teniendo en cuenta que el disefio del SARO es un enfoque basado en procesos, los
riesgos operativos estan siempre relacionados con alguno de los procesos de nivel
estratégico, misional o de soporte.

La identificacion de los riesgos operativos se realiza en dos vias, por un lado se ha
establecido un procedimiento permanente en el que los funcionarios reportan
continuamente los riesgos operativos, ya sea que estos emerjan del desarrollo de sus
actividades diarias o bien, de la observacion e interaccion en el trabajo con los demas
miembros de la organizacion.

Una vez identificados los riesgos operativos, se inicia el proceso de medicion mediante
matrices de riesgo, que permiten identificar las actividades mas importantes de una
empresa, el tipo y nivel de riesgos inherentes a estas actividades y los factores exdgenos
y endogenos relacionados con estos riesgos. Asi mismo, la matriz de riesgo permite
evaluar la efectividad de una adecuada gestibn y administraciéon de los Riesgos
Operativos de la Firma, que pudieran impactar los resultados y por ende al logro de los
objetivos de nuestra organizacion. La matriz de riesgo relaciona la probabilidad de
ocurrencia de un riesgo con el impacto que este causa al proceso en caso de
materializarse.

Matriz de riesgo

Las escalas de valoracién del nivel de impacto y el rango de valoracion de la probabilidad
fueron modificadas durante el afio 2008, puesto que las mismas estaban subestimando los
riesgos a los cuales se veia expuesta la institucién. La presentacion de la modificacion y la
aprobacién por parte de la Junta Directiva se realizé en el mes de mayo de 2008 y son las
gue se exponen a continuacion.
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Inicialmente la matriz se construye a partir de los riesgos inherentes a cada proceso /
subproceso, es decir, aquellos intrinsecos a la actividad. Teniendo en cuenta que los
riesgos pueden no tener el mismo impacto sobre el proceso de manera agregada, es
necesario hacer diferenciaciones tomando para ello la siguiente escala cualitativa.

5.1.3 Niveles de Impacto de los riesgos.

DESCRIPCION
NIVEL OTROS ASPECTOS:
(Rango de ASPECTO LEGALES,
NIVEL DE A FINANCIERO REPUTACIONALES,
IMPACTO  Medicion) ETC.
Las pérdidas financieras | No hay pérdida de confianza
Insignificante 0-1 no impactan el logro de clientes. No hay demandas ni
los objetivos financieros sanciones.
Bajo 101-2 Las pérdidas financieras | Genera preocupacion en los
' se pueden absorber como | clientes, mas no pérdida, de




ULTRABURSATILES S.A. Y SUBORDINADA
Comisionista de Bolsa

un gasto de operacion y
tienen un impacto minimo
sobre los objetivos
financieros.

confianza. No genera
demandas ni sanciones

Las pérdidas financieras
tienen un impacto

Perdida potencial de un
cliente y genera reclamos.

continuidad de la
compaiiia.

HOEEEEE 2,01-3 sensible en las utilidades | Potencialmente genera
y en el flujo de caja anual. | demandas 0 sanciones.
Las pérdidas financieras Perdlt_ja de un nuMero
tienen un impacto reducido de clientes, afecta
Grave 3,01-4 : P la confianza de los restantes.
material alto en las
o Genera demandas y
utilidades anuales. -
sanciones.
Perdida masiva de clientes
Las pérdidas financieras por falta de confianza.
comprometen la Genera demandas y
Muy Grave 4,01-5 P sanciones con graves

consecuencias para la firma
gue comprometen su
continuidad

Asi mismo, la probabilidad de materializacién puede clasificarse para nuestra firma de la

siguiente manera:

5.1.4 Probabilidad de Materializacién de los riesgos.

NIVEL DE
PROBABILIDA

NIVEL

D (Rango de

DESCRIPCION

medicion)
Muy baja posibilidad de que el riesgo ocurra en un afio.
Improbable 0-1 (Ocurre del 0% a 5% de las veces que se ejecuta el
proceso)
Baja posibilidad de que el riesgo ocurra en un afo.
Remoto 1,01-2 (Ocurre del 5% a 10% de las veces que se ejecuta el
proceso)
Existe una posibilidad moderada de que el riesgo ocurra
: en un afio.
S 2,01-3 (Ocurre del 10% a 20% de las veces que se ejecuta el
proceso)
Alta probabilidad de que el riesgo ocurra en un afo.
Probable 3,014 (Ocurre del 20% a 50% de las veces que se ejecuta el
proceso)
Muy Muy alta posibilidad de que el riesgo ocurra en un afo
Probable 4,01-5 (Ocurre mas del 50% de las veces que se ejecuta el
proceso)
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El responsable del proceso en conjunto con la Unidad de Riesgo Operativo, URO, califica
cada riesgo y cuantificar tanto su impacto como su probabilidad de ocurrencia. Dentro del
nivel de probabilidad o impacto se escogera finalmente la cifra asignada a cada riesgo
acorde con la escala descriptiva apropiada y debera registrarse la justificacion para la
seleccion de dicho nivel. Dado que es posible encontrar diferencias dentro de un mismo
nivel, la calificacion se haré en escalas redondeadas de medio punto es decir 0.5, 1, 1.5,
2,25,3,35,4,45,y5.

Multiplicando el nivel de impacto con el nivel probabilidad de ocurrencia de cada riesgo,
obtenemos un nivel de riesgo que tendria un rango entre 0 y 25 puntos. Para clasificar
esta valoracion se disefio una escala de cuatro niveles y cada nivel se relaciona con un
color especifico que hara parte de la matriz de riesgo.

5.1.5. Niveles de Riesqgo

Nivel (Puntaje)
Clasificacion Color
> <=
Riesgo Extremo 17,50 25 -
Riesgo Alto 10 17.49 Naranja
Riesgo Moderado 4,50 9,99 Amarillo
Riesgo Bajo 0 4.49 Verde

Una vez los riesgos son valorados, se ubican en la matriz de riesgo respectiva por
proceso Rn. Finalmente el promedio de probabilidad e impacto de cada riesgo arroja el
riesgo medio del Proceso Rpr.

La aproximacion metodologica empleada para el control de riesgos operativos se basa en la
medicion desarrollada en el punto anterior y busca generar planes de accion a dichos riesgos
operativos.

Una vez establecidos los niveles de riesgo inherente de cada proceso es necesario
establecer el respectivo de Riesgo Residual. Para hallarlo, es importante tener en cuenta los
controles existentes y obtener su nivel de efectividad en relacion con las variables impacto y
probabilidad.
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5.1.6. Reduccién de Impacto

REDUCCION DE IMPACTO

Nivel de Factor de
Efectividad del | disminucion del Impacto
control nivel de riesgo Descripcion Residual
El impacto en caso de materializarse el Impacto
. riesgo se reduce considerablemente al
Muy Efectivo 0.1 L Inherente *
punto de no causar pérdidas 0.1
financieras o de algun otro tipo. '
Medianamente 0.5 El impacto en caso de materializarse el Impacto
efectivo riesgo se reduce medianamente Yy Inherente *
potencialmente puede causar pérdidas 05
financieras o de algun otro tipo. '
Moderadament 0.75 El impacto en caso de materializarse el
e efectivo riesgo se reduce moderadamente y Impacto
puede causar pérdidas financieras o de Inherente *
algun otro tipo en menor escala a la 0.75
gue causaria sin la presencia de este |
control.

5.1.7. Reduccién de Probabilidad

REDUCCION DE PROBABILIDAD

menor.

Factor de
Nivel de disminucio
Efectividad del n del nivel Probabilidad
control de riesgo Descripcién Residual
La probabilidad de ocurrencia del se
reduce considerablemente. El nivel | Probabilidad
Muy Efectivo 0.1 de probabilidad se encuentra en el Inherente *
rango Remoto a Muy Probable y 0.1
disminuye al nivel Improbable .
Medianamente 0.5 La probabilidad de ocurrencia del
efectivo riesgo se reduce medianamente. El .
. " Probabilidad
nivel de probabilidad se encuentra -
Inherente
en el rango Probable a Muy
. : 0.5
Probable y disminuye a los niveles
remoto o factible .
Baja efectividad 0.75 La probabilidad de ocurrencia del
riesgo se reduce pobremente. La | Probabilidad
probabilidad se mantiene en el | Inherente *
mismo nivel, pero en una escala | 0.75
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Con los niveles anteriormente establecidos para los controles, se halla un nuevo nivel de
riesgo que llamaremos Riesgo Residual el cual se obtiene de multiplicar el Impacto
Residual por la Probabilidad Residual.

Dado que los responsables de los procesos son quienes deben establecer las medidas
necesarias para controlar el riesgo operativo, la URO acompafa la toma de decisiones y
la implementacion de planes de control para cada riesgo.

e Los Planes de Accién de Riesgo Operativo pueden ir orientados hacia la aceptacion,
evasion, reduccion, o transferencia, segun lo determine el responsable del proceso,
acogiéndose siempre a las politicas fijadas por la Alta Direccién de la Sociedad
Comisionista.

Finalmente, el quinto procedimiento establecido es el de Reporte de Riesgos Operativos
Materializados, con el que se busca garantizar el reporte oportuno de los eventos de riesgo
operativo materializados en la compafiia y tomar las medidas inmediatas necesarias para
reducir su impacto o evitar que este se vuelva a presentar.

5.1.8. Politicas sobre Riesgo Operativo

Todas y cada una de las politicas establecidas para la administracion y gestion de los riesgos
operativos, se encuentran consignadas en el manual de riesgos, el cual fue aprobado por
parte de la Junta Directiva de ULTRABURSATILES, desde julio de 2007. Para el afio 2009,
fue modificado el manual en lo concerniente a la nueva composicion del comité de riesgo
Operativo, llegando a su version cuarta. Uno de los principales aspectos a los cuales la
institucion quisiera llegar, es la creacion de cultura de riesgo operativo en la institucion, a
través del conocimiento de este riesgo en particular, por parte de cada uno de sus
funcionarios. Para lo anterior, el manual de riesgos es entregado a cada uno de los
funcionarios de ULTRABURSATILES para su conocimiento, tanto de las politicas asi como
de los riesgos a los cuales, el area al cual va a pertenecer, enfrenta.

Finalmente, de acuerdo a la regulacion, cada uno de los riesgos operativos materializados
deben ser comunicados a la persona encargada, con la finalidad que estos sean reportados
al comité de riesgos y posteriormente a la junta directiva para iniciar con su gestion y
administracion.

5.1.9. Impacto economico de los riesgos operativos

De conformidad con la exigencia de la Superintendencia Financiera de Colombia, de llevar
en cuenta PUC independiente los riesgos operativos, durante el afio 2009 se registraron
$158.428.360 por cuenta dichos riesgos efectivamente materializados.

Para el afio 2009, se materializaron 28 riesgos operativos, donde la mayoria de los mismos
se presentaron en el proceso de negociacion con el 42.86%, seguido por los macroprocesos
de gestion financiera y gestion tecnologica en un 14.29%, con los cuales se tiene que en
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estos procesos se presentan mas del 70% de los riesgos materializados en 2009. A
continuacion se presenta la distribucion por proceso de los mismos.

Riesgos Operativos por Proceso Riesgos operativo s por Factor

11% 11%

43%

14% 50%

39%

14%

11%

@ Negociacion O Informacién O Gestién Financiera

0O Gestion Tecnologica M Asesoria Comercial @ Operaciones Nal e Int O Proceso B Humano O Infraestructura Tec

Como se puede evidenciar, el factor de riesgo con mayor incidencia en el afio 2009, es el de
proceso, seguido del factor humano, los cuales explican el 89.29% de los riesgos
materializados y sobre los cuales se han registrado acorde con las exigencias de la
Superintendencia Financiera de Colombia.

En este mismo sentido se tomaron las acciones correctivas y de control con el fin que dichos
eventos disminuyan su probabilidad de ocurrencia

5.2 Riesgo Legal

El riesgo legal hace alusion a aquellas contingencias derivadas del incumplimiento de las
disposiciones legales (normas y contratos), emisiébn de resoluciones administrativas y
judiciales desfavorables, que pueden desencadenar la imposicion de sanciones a la
sociedad. De igual forma, contempla la estructuracion de los contratos o sin la adecuada
formalizacion y constitucién o son las suficientes previsiones, de modo que frente a eventos
de incumplimiento la sociedad no tenga herramientas juridicas para exigir judicialmente la
declaracion de responsabilidad pertinente.

Para la mitigacion de dicho riesgo, la entidad cuenta con procedimientos y politicas, en orden
a que cada negocio u operacién se formalice adecuadamente y contenga los pactos
necesarios para que la Firma disponga de un catalogo de derechos y obligaciones
predeterminado.

De otra parte, la expedicion de la ley 1328 de 2009, la cual ha hecho mas exigente y riguroso
a las entidades financieras el cumplimiento de sus deberes frente a sus clientes, vistos éstos
como consumidores de productos financieros en situacion de vulnerabilidad especial, ha
contribuido a brindar garantias adicionales a los usuarios de la firma, reafirmando procesos
con los que ya se contaba y estdndares de asesoria en los que la firma lleva trabajando en
los ultimos afios.
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Asi, el riesgo legal que implica la nueva o6ptica del legislador, que ve a los consumidores
financieros como sujetos de derechos especiales, se encuentra controlado y mitigado
adecuadamente por la firma.

5.2.1. Acatamiento de las normas legales vy de las instrucciones del los entes de control o de
autorrequlacion.

Ultrabursétiles es una Firma vigilada por la Superintendencia Financiera de Colombia.
Igualmente, por desarrollar un negocio financiero especializado, es destinataria de normas
de caracter general dictadas por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y del Banco de
la Republica, asi como de las reglamentaciones de la Bolsa de Valores de Colombia y del
Autorrregulador del Mercado de Valores.

Para vigilar el adecuado y oportuno cumplimiento de las diferentes normas emanadas de las
autoridades publicas y privadas, la firma monitorea de forma permanente los boletines
generados por dichas entidades. El area de control interno lleva un registro de todas
aquellas solicitudes de informacion o requerimientos esporadicos recibidos de la
Superintendencia, para verificar que las areas respetivas respondan de manera completa y
dentro de los plazos indicados por la autoridad.

De esta forma, la firma esta atenta con sumo cuidado a que tanto las solitudes de
informacién o de explicaciones que se reciben se contesten conforme a la ley o los cambios
normativos se implementen correcta y oportunamente.

5.2.2. Contratacion

La contratacion de servicios y suministros necesarios para desarrollo del objeto social
supone la consecucion de varias cotizaciones para evaluar comparativamente la idoneidad,
experiencia y precio; la verificacion de ausencia de antecedentes del respetivo proveedor en
las listas restrictivas y elaboracién de un contrato para aquellos eventos en que cuantia e
importancia del tema asi lo amerite. Dentro de lo dispuesto por la circular 052 de 2008, todos
los proveedores y contratista que por sus actividades deban conocer informacion confidencial
0 manejar bases de datos se comprometieron expresamente a mantener confidencialidad de
la informacién, declarar a la firma como propietaria de la informaciébn y a agotar
procedimientos especiales para el caso en que deba realizarse destruccién de documentos o
de bases de datos

Igualmente se establecioé un procedimiento para la recepcién de facturas y cuentas de cobro,
para que las mismas puedan ser revisadas oportunamente y de esta forma evitar que se
presente reclamaciones infundadas de pago, bajo el amparo del endoso a favor de terceros
de facturas no repudiadas, procedimiento que ademas protege a la firma frente a los riesgos
de no oposicién oportuna de facturas no aceptadas, previsto por la ley 1231 de 2008
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Adicionalmente, no pueden participar en los procesos de contratacién de Ultrabursatiles S.A.,
las personas que sefiale la Constitucion y la Ley como inhabiles para celebrar los contratos
gque indiquen dichas disposiciones, o que presenten incompatibilidades para este efecto.

La celebracion de un convenio o contrato implica recopilar la siguiente informacion:
La propuesta o cotizacion.

Correspondencia interna en la que se exponen las necesidades que deben ser
satisfechas.

Correspondencia externa entre Ultrabursatiles y el proveedor del bien o servicio.
Autorizacion del la vicepresidencia que corresponda.

Certificado de existencia y representacion legal del contratista, cuando este sea una
sociedad, y los demds pertinentes segun cada asunto.

Verificacion del estado del proveedor o prestador del servicio en las listas restrictivas.
(lista OFAC y ONU)

La Direccion Administrativa es el area encargada de mantener y alimentar las bases de datos
correspondientes, con la informacion necesaria y suficiente para el control de la contratacién
de Ultrabursatiles.

5.2.3 Relaciones con los clientes.

Adicional al estricto cumplimiento de las normas legales y de los procedimientos internos que
rigen la actividad bursatil y las obligaciones de la sociedad comisionista para sus clientes, la
firma ha establecido procedimiento para la debida atencidén de quejas, reclamos y solicitudes
de informacion o de explicaciones que presentan los clientes. Es asi como las mismas son
atendidas dentro plazos no superiores a 15 dias o en plazos acordados con el cliente
respectivo. Lo anterior con el fin de que no se produzca desatencion de solicitudes o fallas
del servicio que den lugar a reclamaciones de indole legal.

Es importante aclarar que la firma, esta dispuesta a escuchar las quejas u reclamos de sus
clientes y ha dispuesto en su web la opcion de registro de sus clientes para que a través de
mensajes de correo electronico puedan presentar sus solicitudes o requerimientos

5.2.4. Régimen laboral
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Ultrabursatiles cumple con todas las disposiciones legales que sefalan el régimen laboral
colombiano para contratar adecuadamente a sus funcionarios. Durante el 2009 no se
efectuaron despidos colectivos.

Cada funcionario antes de ser contratado es verificado el listas restrictivas y surte un
procedimiento para verificar la autenticidad de los documentos que acreditan su experiencia
y estudios.

Es importante mencionar que durante el 2009 la Firma fue demandada ante la Jurisdiccion
laboral por una operadora del mercado de valores, demanda que consideramos de
probabilidades de éxito remotas.

6. SISTEMA DE _ADMINISTRACION DE RIESGO PARA PREVENIR EL LAVADO DE
ACTIVOS Y LA FINANCIACION DEL TERRORISMO (SARLAFT)

Ultrabursatiles S.A. Comisionista de Bolsa, cuenta con un Sistema de Administracion de
Riesgo de lavado de Activos y Financiacién del Terrorismo. Este sistema estd conformado
por un conjunto de politicas, instrumentos, mecanismos y procedimientos de control
documentados, los cuales son de obligatorio cumplimiento por todos los funcionarios de la
entidad y se encuentran contenidos en el manual aprobado por la Junta Directiva.

Acorde con lo sefalado en la circular 029 de 2007 de la Superintendencia Financiera, se
tiene implementado este sistema de administracion para la prevencion del lavado y de la
financiacion del terrorismo.

La entidad ha realizado capacitaciones a sus funcionarios para divulgar sus politicas y
disposiciones sobre la prevencion al lavado de activos y la financiacion del terrorismo, asi
como para contribuir a la generacion de conciencia sobre el tema y sobre el papel que todos
los funcionarios juegan, con prescindencia de las funciones que se les asignan. Dichas
capacitaciones se han realizado por mesas de negocios, para enfocar el tema al segmento
de mercado que cada una maneja y a los funcionarios que recién ingresan a laborar en la
firma.

El sistema tiene previsto que en dado caso que se presente un evento de riesgo de impacto
significativo, se realice la provisién correspondiente en los estados financieros. Hasta la
fecha no existen eventos ocurridos que hayan ameritado la constitucion de provisiones y los
niveles de riesgo se mantiene dentro del nivel aceptado.

El sistema de administracion del riesgo de lavado de activos y financiacion del terrorismo,
cuenta con politicas y procedimientos orientados a:

a) Conocer adecuadamente al cliente, su actividad econémica y el origen de sus recursos.




b)

f)

g)
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Llevar un registro detallado de eventos de riesgo que permita monitorear su frecuencia e
impacto, asi como establecer sefiales de alerta que permitan anticipar o prevenir su
ocurrencia

Segmentar Jos diferentes factores de yiesgos, esto es, CLIENTE, PRODUCTO,
JURISDICCION y CANAL DE DISTRIBUCION, hasta un cuarto nivel de profundidad.

Utilizar los eventos ocurridos para establecer controles que impidan que vuelvan a
ocurrir.

Presentar oportunamente los reportes de operaciones ordenados por la
Superintendencia Financiera ante la UIAF

Identificar a las personas que por condicibn econémica o cargo publico expongan en
mayor grado a la compainiia.

Presentar por parte del oficial de cumplimiento los informes trimestrales a la Junta
Directiva

Son considerados como eventos de riesgo, los siguientes:

1. Ingreso por cualquier medio de titulos que se encuentran fuera del comercio.
2. Transacciones con documentos falsos.

3. Transacciones con personas suplantadas o inexistentes.

4. Transacciones con testaferros.

5. Transacciones con empresas fachadas o con personas que abusan de figuras
societarias o fiduciarias para ocultar la presencia de personas reconocidas como
lavadora.

6. Transacciones hechas de tal forma que se evade los controles o la figuracién en
informes o reportes.

7. Transacciones con personas que resultaron posteriormente incluidas en la lista
OFAC o en la lista ONU.

8. Transacciones con personas que no han actualizado documentos de vinculacion
en el Ultimo afio o renovado el contrato respectivo.

9. Transacciones en donde esta oculto el verdadero beneficiario real.
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10. Pérdida de participacién en el mercado por percepcion negativa respecto de los
controles que hace la entidad.

11. Transacciones que tiene por finalidad generar recursos para actividades ilicitas.

12. Sanciones de la Superintendencia Financiera por falta de controles o no cumplir
con los procedimientos aplicables.

13. Responsabilidad en delitos relacionados con el lavado de activos por connivencia
de funcionarios.

La confidencialidad y reserva a que esta sujeta el resultado de los informes de operaciones
sospechosas impide incluir detalles sobre este tema en la presente nota, no obstante
Ultrabursatiles puede afirmar que durante el 2009 no presentd eventos de riesgo de los antes
descritos de alto costo ni de magnitud moderada o severa que pudieren incidir sobre el perfil
general de riesgo de la entidad o que profundizara su riesgos residual.




